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RESUMEN EJECUTIVO

En Chile, el sistema previsional de las cajas de previ-
sión estuvo vigente hasta 1981 y fue un sistema de 
reparto, formado por 21 cajas, las que diferían entre 
sí en cuanto a los requisitos para poder acceder a sus 
beneficios. Cuando este sistema fue reemplazado por 
el de capitalización individual, existían 1.674.536 co-
tizantes y se pagaban cerca de 1 millón de pensiones, 
lo que generaba un déficit anual de 1,8% del PIB. La 
transición al sistema de capitalización individual tuvo 
un costo aún mayor para el Estado, el que llegó a un 
máximo de 4,7% del PIB en 1984, de acuerdo a cifras 
de la Dirección de Presupuestos (DIPRES), disminu-
yendo a 1% del PIB aproximadamente en 2022.

Chile tiene actualmente un sistema multipilar, con 
un pilar solidario (la PGU), un pilar contributivo en 
el cual cotizamos el 10% de la remuneración imponi-

ble1  y un pilar de ahorro voluntario. Si bien es cierto 
que los montos de las pensiones autofinanciadas son 
bajos en promedio (pero los montos son crecientes 
cuando se miran según los años cotizados), esto se ex-
plica porque los recursos ahorrados en las cuentas de 
ahorro individual también lo son, como resultado de 
la interacción de los siguientes factores: informalidad 
laboral, bajas tasas de cotización, bajos salarios, baja 
densidad de cotizaciones por la existencia de lagunas 
previsionales y las edades legales de jubilación. Por lo 
tanto, existe espacio para introducir mejoras en el siste-
ma actual, modif icando ciertos parámetros del sistema 
y estableciendo políticas públicas que fomenten prin-
cipalmente la creación de empleo formal. 

Sin duda, es fundamental disminuir los altos niveles de 
informalidad que existen en la economía chilena, don-

1. Con tope de 81,6 UF.
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de el 27% de los ocupados tiene un empleo informal. 
Para ello, es fundamental el crecimiento económico. 
Se requiere por lo tanto, una agenda que fomente la 
inversión y el crecimiento, y de esto no se han realizado 
anuncios concretos de parte del Gobierno. Entre los 
parámetros que pueden mejorarse, se encuentran los 
siguientes: en primer lugar, se debe incrementar la tasa 
de cotización para pensiones del sistema administrado 
por las AFP, que es de 13 % (considerando la cotiza-
ción para el seguro de invalidez y sobrevivencia SIS y 
la comisión promedio), versus una tasa de 18,2% en 
países OCDE. La edad legal de jubilación es distinta 
entre hombres y mujeres, 65 y 60 años respectivamen-
te, mientras que el promedio de edad de retiro en los 
países miembros de la OCDE, de acuerdo al Pensions 
at a Glance 2021, es de 64,2 en hombres y de 63,4 en 
mujeres. Por lo tanto, hay espacio para aumentar la 
edad de jubilación en mujeres y esto se traduce en un 
mayor ahorro para pensiones, lo que es fundamental 
considerando además su mayor expectativa de vida. 
Otro factor importante es aumentar la densidad de 
cotización, donde la creación de un seguro de lagunas 
previsionales permitiría generar ahorro para pensiones 
cuando se esté en periodos de cesantía. 

Frente a ideas de aumentar la cotización en 6%, dis-
tribuido en 3% en cuenta individual y otro 3% en un 
fondo colectivo, si bien en el corto plazo se generarían 
aumentos en los montos de las pensiones vigentes, se 

perjudica a los pensionados futuros.  Esto por cuan-
to un modelo de reparto no es sustentable en el largo 
plazo. De acuerdo a las proyecciones de población de 
Cepal, hacia 2050 se proyecta un decrecimiento de la 
población (producto de la proyección de bajas tasas de 
natalidad), lo que se traduce en un menor crecimiento 
de la fuerza de trabajo. Esto, acompañado del enveje-
cimiento de la población, da cuenta de que hacia ade-
lante los incrementos en las pensiones serán menores y 
por lo tanto, la presión f iscal para mantener el monto 
de las pensiones ya alcanzado por las personas y evitar 
su caída, además de f inanciar las nuevas pensiones que 
se otorguen, será de magnitudes relevantes. 

Así, en 2050 existirían 0,9 potenciales cotizantes por 
cada pensionado, relación que es de 1,9 en 2022. Es 
decir, considerando estas cifras, el número de personas 
que contribuyen al sistema será cada vez menor, mien-
tras que las personas que requieran pensionarse serán 
cada vez más, lo que confirma la falta de garantías de 
que existan recursos disponibles para quienes cotizan 
hoy y se pensionarán en el futuro. 

Con todo, se requiere que el Gobierno proponga  medi-
das que mejoren los montos de las pensiones, partiendo 
por elaborar políticas públicas centradas en la creación 
de empleo formal, de tal manera de incorporar un mayor 
número de personas cotizantes al sistema de pensiones, 
aumentando así el ahorro para sus pensiones futuras.
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1. INTRODUCCIÓN

Uno de los conceptos que se ha instalado en el debate 
público, frente a la Reforma de Pensiones que presen-
tará el Gobierno próximamente, es el de sistema de re-
parto. Los sistemas de reparto son sistemas de ahorro 
colectivo donde los aportes de los trabajadores van a un 
fondo común y se pagan beneficios definidos. En Chi-
le, el sistema previsional de las cajas de previsión estuvo 
vigente hasta 1981 y fue un sistema de reparto forma-
do por 21 cajas, las que diferían entre sí en cuanto a los 
requisitos para poder acceder a sus beneficios. Cuando 
este sistema fue reemplazado por el de capitalización in-
dividual, existían 1.674.536 cotizantes y se pagaban cer-
ca de 1 millón de pensiones, lo que generaba un déficit 
anual de 1,8% del PIB. 

La transición al sistema de capitalización individual 
también tuvo un alto costo para el Estado, el que llegó a 
un máximo de 4,7% del PIB en 1984, de acuerdo a cifras 

de la DIPRES, disminuyendo a 1% del PIB aproxima-
damente en 2022, considerando los montos de la Ley 
de Presupuestos de este año. Es decir, la inviabilidad del 
sistema de reparto generó un nivel de gasto fiscal impor-
tante que aún persiste, por lo que es necesario ser fiscal-
mente responsable y no generar nuevas presiones fiscales 
de largo plazo en temas previsionales, como sería el caso 
de implementarse nuevamente un sistema de reparto. 

Chile actualmente cuenta con un sistema de pensiones 
compuesto por 3 pilares: el pilar solidario de la Pensión 
Garantizada Universal (PGU), el pilar contributivo o de 
capitalización individual (el administrado por las Ad-
ministradoras de fondos de pensiones, AFP) y el pilar 
de ahorro voluntario. La existencia de la PGU estable-
ció un piso mínimo de ingresos para todos los mayores 
de 65 años, lo que sumado a los ahorros de las cuentas 
individuales y al ahorro voluntario, llevan a un mayor 
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número de personas a recibir pensiones más altas. Esto, 
porque el pilar solidario, que fue reemplazado por la 
PGU, estaba focalizado en el 60% de la población ma-
yor de 65 años más vulnerable y con la PGU el núme-
ro de beneficiarios se amplió al excluir únicamente al 
10% más rico. 

Si bien los montos de las pensiones autofinanciadas son 
bajos, esto se explica porque los recursos ahorrados en 
las cuentas de ahorro individual también lo son, como 
resultado de la interacción de los siguientes factores: in-
formalidad laboral, bajas tasas de cotización, bajos sala-
rios, baja densidad de cotizaciones por la existencia de 
lagunas previsionales y las edades legales de jubilación. 
Por lo tanto, existe espacio para introducir mejoras 
en el sistema actual, modif icando ciertos parámetros 

del sistema y estableciendo políticas públicas que fo-
menten principalmente la creación de empleo formal. 

Este documento describe el sistema de reparto que exis-
tió en Chile y la transición hacia el sistema de capitali-
zación individual. Luego se describe el sistema de pen-
siones vigente y se analizan los factores que determinan 
los bajos montos de las pensiones. También se analiza 
brevemente la creación de un fondo colectivo, financia-
do con un 3% de cotización adicional, que sería parte de 
lo propuesto en la reforma de pensiones que presentará 
el Gobierno próximamente. Finalmente, se proponen 
mejoras al sistema actual de tal manera de lograr mon-
tos de pensiones más elevados a los actuales, para luego 
concluir con los principales hallazgos.  
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El sistema de pensiones chileno vigente hasta 1980 fue 
un sistema público de reparto, es decir, un sistema de 
ahorro colectivo donde los aportes de los trabajadores 
iban a un fondo común y se pagaban beneficios defini-
dos. Este sistema estaba conformado por un conjunto de 
cajas previsionales, dentro de las cuales se encontraban 
la del Servicio Seguro Social (SSS), Caja de Empleados 
Particulares (EMPART), Caja de Previsión de la Marina 
Mercante Nacional (TRIOMAR) y Caja Nacional de 
Empleados Públicos (CANAEMPU), además de otras  
17. Todas estas instituciones diferían en cuanto a nor-
mativa, tasa de contribución y requisitos para otorgar 
beneficios. 

De acuerdo a un documento de la Dirección de Presu-
puestos (DIPRES)2 2009, las tasas de contribución de 

los imponentes al sistema, experimentaron importantes 
incrementos hasta 1974, para luego disminuir paulati-
namente. Actualmente, la tasa de contribución prome-
dio de estas cajas se ubica en 20,7%, siendo la más alta 
de 24,28% de la Caja Bancaria de Pensiones (CBP)3 y la 
más baja de 18,52% de la Caja de Previsión de los Em-
pleados Municipales. 

Asimismo, el mismo documento señala que en el último 
año de vigencia del sistema, existían 1.674.536 contri-
buyentes y se pagaron cerca de 1 millón de pensiones, 
generándose un déficit anual de 1,8% del PIB. Es decir, 
los ingresos por contribuciones, financiaban solo una 
mínima parte del gasto en pensiones, por lo que para 
poder pagar las pensiones el Estado se hacía cargo de los 
recursos que faltaban. Asimismo, según Cepal (2011), 

2. SISTEMA DE REPARTO EN CHILE Y LA TRANSICIÓN 
HACIA EL SISTEMA DE CAPITALIZACIÓN INDIVIDUAL

2.  Proyecciones Fiscales del Sistema de Pensiones: Bonos de Reconocimiento y Déficit Operacional 2010-2050. http://www.dipres.cl/598/
articles-58451_doc_pdf.pdf
3. De acuerdo a la Ley N° 8.569, la CBP corresponde a la Caja Previsional donde imponían los empleados de bancos comerciales, hipotecarios 
y de fomento, que no tenían carácter de empleados particulares, los empleados de la misma Caja y los empleados que trabajen en el país del 
Banco Interamericano de Desarrollo BID. 
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la deuda implícita4 del antiguo sistema de las Cajas de 
Previsión que estuvo vigente hasta 1981, se ubicaba en 
torno a 136% del PIB5. 

El incremento en la cantidad de recursos fiscales para 
mantener el pago de las pensiones de los sistemas de re-
parto, que generó grandes presiones fiscales en distintas 
economías, llevó a que se implementaran reformas que 
permitieran cambios paramétricos, especialmente en lo 
referido a envejecimiento de la población, caídas en la 
tasa de natalidad y aumento de expectativas de vida, así 
como también llevó a la sustitución de los sistemas de 
reparto por sistemas de ahorro en cuentas individuales, 
como es el caso chileno. De acuerdo a Orenstein (2011)6 
en el período 1981-2007 no solo Chile, sino que más 
de 30 países reemplazaron de manera parcial o total sus 
sistemas de reparto por sistemas de ahorro con cuentas 
individuales.  Así, los sistemas transitaron desde unos 
que aseguraban una pensión o beneficio definido hacia 
sistemas que tienen una contribución definida indivi-
dual. Los sistemas de ahorro basados en capitalización 
individual son sistemas administrados por privados, 
quienes invierten esos recursos en el sistema financiero 
de tal manera de generar rentabilidad sobre los fondos 
individuales acumulados. 

La razón de la migración hacia sistemas de ahorro in-
dividual fue el creciente gasto fiscal que se destinaba 
para mantener financiados los sistemas de reparto. Esto 
como consecuencia de la transición demográfica (enve-

jecimiento de la población), las mayores expectativas de 
vida y la composición del mercado laboral, donde ya se 
evidenciaba una disminución del ratio entre trabajado-
res contribuyentes al sistema y pensionados. 

En la adopción del nuevo sistema, jugó un rol muy 
relevante el Banco Mundial a través de la publicación 
“Averting the old age crisis”7 de 1994, donde se analizó 
el impacto del envejecimiento en los sistemas de pensio-
nes existentes, mostrando evidencia sobre la necesidad 
de establecer sistemas que sean sostenibles en el tiem-
po. Además, la misma publicación remarcó la influen-
cia que tuvo el modelo chileno para que otros países, 
especialmente latinoamericanos, adoptaran ese mismo 
modelo, así como también otros países de Europa cen-
tral y del este. Este documento también señala que, en 
el caso de Chile, el sistema de reparto fue reemplazado 
debido a la evasión generalizada por las altas tasas de 
contribución al sistema y la estructura poco equitativa 
de los beneficios.  En efecto, Chile migró en 1981 hacia 
un sistema de cuentas de capitalización de ahorro indi-
vidual, el que es administrado por las Administradoras 
de Fondos de Pensiones (AFP).

La entrada en vigencia del nuevo régimen previsional 
establecido en el DL N° 3.500 de 1980 generó nuevos 
compromisos fiscales vinculados al régimen que dejaba 
de existir, como el bono de reconocimiento y el déficit 
operacional8. Al implementarse el nuevo sistema, los 
trabajadores podían optar por mantenerse en el sistema 

4. La deuda implícita de pensiones la constituyen las pensiones que se pagan a los pensionados del sistema de reparto, más una compensa-
ción por las cotizaciones realizadas por todos los trabajadores económicamente activos en el momento de la reforma y que se incorporan al 
sistema de capitalización.
5. Reforma al Sistema de Pensiones Chileno. https://repositorio.cepal.org/bitstream/handle/11362/5221/1/S1100849_es.pdf
6. https://www.researchgate.net/publication/227694079_Pension_Privatization_in_Crisis_Death_or_Rebirth_of_a_Global_Po-
licy_Trend/link/5bd3f01f4585150b2b8a2593/download
7.https://documents1.worldbank.org/curated/en/204101468190731858/pdf/135840PUB00SPANISH00Box074505B0PU-
BLIC0.pdf
8. Además de la garantía estatal de pensiones mínima (GEPM).
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9. https://documents1.worldbank.org/curated/en/204101468190731858/pdf/135840PUB00SPANISH00Box074505B0PU-
BLIC0.pdf
10. Además de la garantía estatal de pensiones mínima (GEPM).
11. Costos Fiscales de Transición y Factores Demográficos del Cambio de Sistemas de Pensión de Reparto a Capitalización. https://re-
positorio.cepal.org/bitstream/handle/11362/12688/NP70-01_es.pdf?sequence=1#:~:text=La%20deuda%20impl%C3%ADci-
ta%20de%20pensiones,incorporan%20al%20sistema%20de%20capitalizaci%C3%B3n.

de reparto o moverse al sistema nuevo. Los trabajado-
res que optaron por moverse al nuevo sistema de capi-
talización individual, encontrándose estos cotizando o 
habiendo cotizado en el sistema de reparto hasta antes 
de la publicación de la mencionada ley, recibirían un 
“bono de reconocimiento” que reconocería todas las 
cotizaciones que hubiesen realizado en las antiguas cajas 
de previsión9. El monto de este bono, que es financiado 
con recursos fiscales, se suma al saldo de la cuenta de 
ahorro individual obligatoria del sistema administrado 
por las AFP al momento de calcular la pensión. 

El gasto fiscal vinculado al pago de bonos de recono-
cimiento y de sus intereses devengados ha venido dis-
minuyendo desde 2008, dónde se ubicaba en 0,98% del 
PIB. La tendencia a la baja se estima de acuerdo a las 
proyecciones de la DIPRES se mantenga hasta llegar a 
cero hacia 2040. Así, de acuerdo a la ejecución presu-
puestaria de este año, los recursos otorgados por el Es-
tado en 2021 para el pago del bono de reconocimiento 
fueron $ 324.646 millones, equivalentes a 0,1% del PIB. 
En 2022, la Ley de Presupuestos considera $ 270.103 
millones.

Por otro lado, el gasto por el pago de las pensiones de los 
pensionados del antiguo sistema, más el flujo de gasto 
que se ha ido generando en la medida que se pensionan 
aquellos trabajadores que se mantuvieron en el antiguo 
sistema, forma parte de lo que se denomina déficit ope-
racional (DO). Este corresponde a la diferencia entre in-
gresos por cotizaciones y el gasto generado por el pago 
de beneficios a los pensionados del sistema de reparto 
de las ex cajas de previsión10. A partir de 1982, todas 

las cajas del antiguo sistema comenzaron a unirse bajo 
una misma administración, partiendo con el Servicio de 
Seguro Social y la Caja de Previsión de Empleados Par-
ticulares, incorporándose luego el resto de las cajas del 
sector público. Finalmente, la ley N° 18.689 permitió 
la fusión en el Instituto de Normalización Previsional 
(INP, hoy Instituto de Previsión Social, IPS) de otras 15 
entidades previsionales. También esta ley permitió que 
se fusionaran en el INP entidades previsionales del régi-
men antiguo que no estuviesen explícitamente mencio-
nadas en la ley antes señalada y que a futuro requiriesen 
recursos fiscales para financiar los beneficios previsiona-
les que les correspondiera a sus imponentes. 

La migración de imponentes al nuevo sistema significó 
menor recaudación a través del pago de cotizaciones al 
sistema, por lo que el déficit alcanzó cifras relevantes, 
llegando a un máximo valor de 4,7% del PIB en 1984, 
de acuerdo a cifras de la DIPRES. A partir de ese año, 
el déficit comenzó a disminuir, proyectándose que para 
2025 se ubique en 1,1% del PIB y en 2050 disminuya 
a 0,06% del PIB. De acuerdo a las cifras más recientes 
de la Superintendencia de Pensiones, hay 564.719 pen-
sionados de sistema antiguo de pensiones, cuya pensión 
promedio se ubica en torno a los $ 266.699. A la misma 
fecha, existen cerca de 17.700 trabajadores que cotizan 
actualmente en este sistema, porque decidieron en su 
momento no migrar al nuevo sistema. 

Con todo, según CELADE-CEPAL (1998)11, la transi-
ción de Chile a un sistema de capitalización individual 
significó un importante esfuerzo de disciplina fiscal, 
donde el gasto público en salud, educación y vivienda, 
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fue “sacrif icado” para poder f inanciar el cambio de 
sistema. Es decir, se destinó una gran magnitud de 
recursos para sustituir el sistema de reparto por uno 
de capitalización individual. 

A la fecha, aún se pagan los costos de dicha transi-
ción. En el periodo 2003-202212 los recursos públi-

cos destinados a f inanciar las pensiones del sistema 
antiguo de las cajas de previsión, junto con otros be-
nef icios13 del sistema antiguo, además del pago de 
bonos de reconocimiento, han disminuido desde el 
4% del PIB que representaban en 2003 a 1% del PIB 
aproximadamente en 202214, como se muestra en el 
Gráf ico 1.

12. Para 2022 se considera el gasto considerado en la Ley de Presupuestos del sector público. Para 2009, la web de la Dirección de Presu-
puestos, no tiene apertura por ítem de gasto de la ejecución del programa del Instituto de Previsión Social, por lo que se usó lo contenido en 
la Ley de Presupuestos de ese año. 
13. Dentro de otros beneficios vinculados al sistema antiguo se incluyen: desahucios, indemnizaciones, subsidio de cesantía, asignación 
familiar, asignación por muerte, seguro de vida, bonificaciones y devolución de imposiciones.
14. Considerando una estimación del nivel de PIB para 2022.

Gráfico 1  Gasto vinculado al pago de beneficios previsionales del sistema antiguo (% del PIB 
de cada año)

Fuente: LyD en base a datos de ejecución presupuestaria de la Dirección de Presupuestos de cada año. 
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3. SISTEMA ACTUAL DE PENSIONES EN CHILE: 
SISTEMA DE TRES PILARES INTEGRADOS

Actualmente Chile tiene un sistema multipilar forma-
do por tres pilares: el pilar no contributivo (también 
denominado solidario), el contributivo (de cuentas in-
dividuales y administrado por las AFP) y el voluntario. 
El pilar de ahorro voluntario son los aportes voluntarios 
que hacen los cotizantes en una AFP o en otras institu-
ciones autorizadas, que generan un ahorro para la vejez 
complementario al mínimo obligatorio.  

El pilar no contributivo, también llamado pilar solida-
rio, se creó en 2008 y recientemente se reformuló con 
la creación de la Pensión Garantizada Universal (PGU). 
Este pilar además considera las Pensiones Básicas Soli-
darias de Invalidez (PBSI) y los Aportes Solidarios de 
Invalidez (APSI). Este pilar es íntegramente financia-
do con recursos fiscales.  A junio de este año, un total 
de 1.977.784 personas recibieron una PGU o pensio-

nes básicas o aportes solidarios de invalidez. De estos 
beneficiarios, el 31% nunca cotizó. Es decir, 610.529 
personas reciben pensiones sin haber ahorrado nunca 
para su vejez. La Ley de Presupuestos considera para 
2022,  1,6% del PIB, proyectándose un gasto en el largo 
de plazo que podría ubicarse en 2,3% del PIB en 2050. 

En tanto, existen 11.484.198 afiliados al sistema de 
pensiones con cuentas de ahorro personal administra-
das por las AFP, de los cuales 5.947.271 cotizaron en el 
mes de junio. Respecto del monto de las pensiones, la 
pensión promedio autofinanciada a partir de los aho-
rros realizados se relaciona directamente con el número 
de años cotizados. Así, el monto de la pensión aumenta 
en la medida que aumentan los años cotizados, como 
se muestra en la Tabla 1. El cotizante nunca pierde lo 
aportado, aunque haya sido sólo por un pocos años, 
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pudiendo recibir una pensión aunque sea un monto 
bajo y generando incluso una pensión de sobreviven-
cia o herencia, si el cotizante fallece. Por el contrario, 
para recibir una pensión en el antiguo sistema de cajas 
de previsión se exigía un mínimo de años cotizados, que 
podía ser, por ejemplo, 10, 15, 20 o más años. Quienes 
cotizaban por un período inferior perdían la totalidad 
de sus aportes al sistema.

Independiente del tiempo cotizado, el monto de las 
pensiones de mujeres equivale en promedio al 72% de la 
de hombres. Sin embargo, en el caso de pensiones que 
se generan habiendo cotizado menos de 1 año, el monto 
de la pensión recibida por una mujer es el 44% de la que 
recibe un hombre. Esta diferencia radicaría en el monto 
de la remuneración imponible sobre la cual se cotizó ese 
año, donde los salarios de la mujer serían inferiores al de 
hombres, lo que junto a una esperanza de vida mayor 
de las primeras, da como resultado una pensión menor. 

La pensión promedio autofinanciada a partir 
de los ahorros realizados se relaciona directa-
mente con el número de años cotizados

Total Hombre Mujer
> 0 y <=1 año 96,822 162,983 71,548
> 1 y <=5 121,719 146,029 102,371
> 5 y <=10 148,112 161,897 134,170
>10 y <=15 188,241 209,840 163,517
>15 y <=20 233,143 264,175 194,920
>20 y <=25 270,589 310,872 221,525
>25 y <=30 339,115 380,779 280,593
>30 y <=35 437,302 490,983 345,365
>35 y <=40 586,619 633,330 466,926
>40 y <=45 720,292 747,795 614,101
S/I (*) 365,962 567,123 200,205

Monto de Pensión PromedioAños cotizados

Tabla 1 Pensión promedio autofinanciada total y 
por género, según años cotizados en el sistema admi-
nistrado por las AFP

Fuente: LyD con datos de la Superintendencia de Pensiones a junio de 2022. 
UF $ 32.894,8.

Por otro lado, de acuerdo a datos de la Superintenden-
cia de Pensiones, la pensión promedio de los 557.582 
pensionados del sistema antiguo de las ex-Cajas de Pre-
visión es de $ 267.142 aproximadamente. El número 
de pensionados de este sistema disminuye en el tiem-
po, debido a que es un sistema cerrado que no admite 
nuevos cotizantes, sino que solamente aquellos que 
optaron por quedarse en este sistema en 1981 (cuando 
se terminó con el sitema de reaparto) y los pensiona-
dos de ese entonces, así como también los nuevos que 
se generan. Para 2022, la Ley de Presupuestos conside-
ra 1,0% del PIB, lo que permitiría pagar las pensiones 
de 560.731 beneficiarios.

El bajo monto de las pensiones del sistema de 
capitalización individual

Un argumento siempre presente en la discusión sobre la 
necesidad de terminar con el sistema previsional vigente 
son los bajos montos de las pensiones autofinanciadas, 
pagadas por el sistema administrado por las AFP y que 
afectan mayoritariamente a las mujeres. Analizando dis-
tintos aspectos, uno puede concluir que las bajas pen-
siones se explican por: 

1. Bajas tasas de cotización: la cotización obliga-
toria es de 10%, mientras que la comisión prome-
dio del mes de julio de 2022, de acuerdo a datos 
de la Superintendencia de Pensiones fue de 1,1%. 
Por lo tanto, actualmente la tasa de cotización 
obligatoria para pensiones de parte del trabajador 
es de 11,1%. 

La siguiente tabla muestra una comparación de 
tasas de cotización obligatoria publicada por la 
OECD, para 35 países, de cargo del trabajador y 
del empleador. Para Chile, los datos consideran 
un 1,85% de tasa de cotización correspondiente 
al seguro de invalidez sobrevivencia (SIS), la que 
es de cargo del empleador. Así, la cotización fi-



14 

SERIE INFORME ECONÓMICO 303 /   AGOSTO 2022 

WWW.LYD.ORG

nal es de 13%, versus una tasa de 18,2% en países 
OCDE. Es decir, la tasa de ahorro para pensio-
nes está muy por debajo del promedio de este 
conjunto de países, por lo que existe espacio 
para incrementar la tasa de cotización y así aho-
rrar más recursos en las cuentas individuales. 

2. Baja densidad de cotizaciones (lagunas previ-
sionales): según datos de la encuesta de historia 
previsional de af iliados (HPA) de la Superinten-
dencia de Pensiones, el 56% de los pensionados 
contribuyó menos de 15 años al actual sistema. 
Las lagunas previsionales son muy perjudiciales 
cuando se trata especialmente de trabajadores 
jóvenes, porque los ahorros previsionales reali-
zados desde el inicio de la vida laboral son los 
que generan mayores rentabilidades en el largo 
plazo. 

Un factor que contribuye a la baja densidad es la 
informalidad laboral. El mercado laboral chileno 
tiene una alta tasa de ocupación informal, la que 
se ubicó en el trimestre terminado en junio de 
2022, según datos del Instituto Nacional de Esta-
dísticas (INE), en 27,1% de los ocupados. Si bien 
esta cifra es levemente inferior a la tasa promedio 
del periodo entre el trimestre terminado en sep-
tiembre 2017 y el trimestre terminado en mayo 
de 2022, igual a 27,4%, es un registro muy alto 
que da cuenta que, en términos históricos, un 
número importante de personas ocupadas son 
trabajadores informales, que no cotizan ni para 
pensiones ni para salud (ver Gráfico 2).

En términos comparativos, esta tasa es muy supe-
rior a la que Canadá y Francia tuvieron en 2020, 
8,6% y 12,4% en promedio respectivamente, por 

Tabla 2  Tasa de cotización obligatoria en países OECD, 2020.

‘(1) Para el caso chileno, se considera la tasa de cotización obligatoria del 10%, una comisión promedio de 1,1%y la tasa promedio de cargo por comisiones 
como tasa con cargo al trabajador y el 1,85% de contribución al seguro de invalidez y sobrevivencia (SIS), como cargo del empleador.
e: edad y w: nivel de ganancias.
Fuente: Pensions at a Glance 2021, OECD. Dato de Chile elaborado en base a cotización vigente para SIS.

Trabajador Empleador Trabajador Empleador Total Trabajador Empleador Trabajador Empleador Total

Australia 0,0 9,5 9,5 9,5 Japón 9,15 9,15 18,3 18,3
Austria* 10,25 12,55 22,8 22,8 Corea 4,5 4,5 9,0 9,0
Bélgica 7,5 8,9 16,4 16,4 Latvia 10,0 10,0 20,0 20,0
Canadá 5,25 5,25 10,5 10,5 Lituania 8,72 0,0 8,7 8,7
Chile 11,1 1,9 13,0 12,8 Luxemburgo 8,0 8,0 16,0 16,0
Colombia 3,5 10,6 14,1 14,1 México 1,1 5,2 6,3 6,3
Costa Rica 4,0 5,3 1,0 3,3 13,5 13,5 Holamda 18,0 0,0 7.7 [w] 14.8 [w] x [w] 25,1
República Checa 6,5 21,5 28,0 28,0 Nueva Zelanda 0,0 0,0
Dinamarca 4,0 8,0 12,0 12,8 Noruega 8,2 13,0 0,0 2,0 23,2 23,2
Estonia 0,0 20,0 20,0 20,0 Polonia 9,8 9,8 19,5 19,5
Finlandia 7.15 [e] 17,0 22.4 [e] 22.4 [e] Portugal 7,2 15,5 22,7 22,7
Francia 11.3 [w] 16.5 [w] 27.8 [w] 27,8 República Eslovaca 4,0 18,8 22,8 22,8
Alemania 9,3 9,3 18,6 18,6 Eslovenia 15,5 8,85 24,4 24,4
Grecia 6,7 19,8 26,5 26,5 Suecia 7,0 10,8 0,0 4.5 [w] 22.3 [w] 22,3
Hungría 10,0 11,8 21,8 21,8 Suiza 4,2 4,2 6.25 [e,w] 6.25 [e,w] 20.9 [e,w] 17 [e]
Islandia 0,0 6,35 4,0 11,5 21,9 21,9 Turquía 9,0 11,0 20,0 20,0
Israel 7.0 [w] 7.6 [w] 6,0 6,5 27.1 [w] 19,2 Estados Unidos 5,3 5,3 10,6 10,6
Italia 9,19 23,81 33,0 33,0 OECD35 18,2

Tasa de contribución nominal Tasa efectiva 
sobre 

ganancias 
promedio

Sistema Público Sistema PrivadoPaís País

Tasa de contribución nominal Tasa efectiva 
sobre 

ganancias 
promedio

Sistema Público Sistema Privado
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mencionar algunos miembros de la OCDE. A 
ello se debe sumar que la tasa de ocupación de 
nuestra economía es baja: cerca de un 55% de las 
personas en edad de trabajar se encuentran ocu-
padas. Por lo tanto, para obtener pensiones más 

altas, se debe cotizar en el sistema de pensiones, 
logrando con políticas públicas adecuadas que 
un mayor número de personas se incorpore al 
mercado laboral formal y cotice.

Gráfico 2 Tasa de Ocupación informal, total y por género, 2017-2022 (1)

(1) Período correspondiente en el trimestre móvil jul-sept de 2017 y el de abr-jun de 2022.
Fuente: Instituto Nacional de Estadísticas (INE).

15. https://lyd.org/wp-content/uploads/2021/12/SIE297.pdf
16. Elaboración de las autoras con datos de la base de Historia Previsional de los Afiliados (HPA) de la Superintendencia de Pensiones.

3. Bajos salarios a lo largo de la vida laboral: si 
bien los niveles de salarios han registrado me-
joras en las últimas décadas, de acuerdo con la 
HPA cerca del 74% de los actuales pensionados 
tuvieron la mayor parte de su historia laboral 
sueldos inferiores a los $ 400.000 sobre los cuales 
cotizaron (valores reales en pesos del 2021). Por 
lo tanto, los recursos ahorrados al cotizar el 10% 
del salario imponible, no solo dependen del ni-
vel de salario, sino que también del número de 
años cotizados. Un trabajador puede haber co-
tizado durante toda su vida laboral, de manera 
intermitente o incluso muy poco tiempo y tener 
importantes lagunas previsionales. Así, cuando 
una persona quiere pensionarse, la cantidad de 

recursos que ahorró dependen del nivel de sala-
rio sobre el cual cotizó durante su vida laboral, la 
densidad de cotización y de la rentabilidad de los 
fondos, principalmente. 

La tasa de reemplazo que tendrá el pensionado, 
muestra a qué proporción del nivel de ingresos 
(sobre el cual se cotizó durante el ciclo laboral) 
corresponde el nivel de pensión. De acuerdo a un 
estudio realizado en 2021 de Cabezón y Larraín 
(2021)15 considerando el promedio de las pensio-
nes autofinanciadas16, los actuales jubilados por 
vejez que han cotizado entre 30 y 35 años, con 
sólo ahorrar el 10% de su sueldo lograron finan-
ciar una pensión que cubre cerca del 62,6% del 

Promedio
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sueldo imponible promedio de su vida laboral. 
Es decir, la tasa de reemplazo de una persona 
que cotizó ese tiempo es de 62,6%. Por otro 
lado, si la persona cotizó entre 15 y 20 años, la 
tasa de reemplazo es de 41,5% (ver Gráf ico 3). 

4. El aumento de la expectativa de vida17 junto 
con la no postergación de la edad legal de jubila-
ción, han provocado que con los mismos ahorros 
se requiera financiar una pensión por más años. 
De acuerdo a datos de la Cepal18, mientras en la 
década del 50 la expectativa se ubicaba en torno a 
los 55 años, en el quinquenio 2020-2025 la espe-
ranza de vida al nacer de ambos géneros es de 80,7 
años, la que aumenta a 85,5 años en 2050-2055 y 
llega a 90,5 años en 2095-2100 años. Este incre-
mento es mayor en el caso de las mujeres, las que 

se esperan vivan hasta los 87,1 años en 2050-
2055, desde los 82,8 años de 2020-2025, llegan-
do a vivir hasta los 92,1 años en 2095-2100. En 
el caso de los hombres, la esperanza llega a 84 
años en 2050-2055, desde los 78,5 actuales, pu-
diendo llegar hasta los 88,9 años en 2095-2100 
(ver Gráfico 4).

5. Si bien la esperanza de vida es cada vez ma-
yor, la edad de jubilación no ha sufrido modi-
f icaciones a lo largo del tiempo. En efecto, de 
acuerdo a la legislación actual, la edad legal para 
pensionarse en el pilar contributivo es de 60 y 
65 años, en el caso de mujeres y hombres res-
pectivamente. A nivel OECD, solo 11 países de 
un total de 39 (28%) tienen edades de jubilación 
distintas entre mujeres19 y hombres. Que las 

17. De acuerdo a la Cepal, la esperanza de vida al nacer, se calcula como el cociente entre el número total de años que una cohorte de niños 
recién nacidos llegaría a vivir si estuviera expuesta, a lo largo de su vida, a las tasas de mortalidad (numerador) y el tamaño de la cohorte 
(denominador).
18. https://statistics.cepal.org/portal/cepalstat/dashboard.html?theme=1&l.ang=es
19. Pensions at a Glance 2021 de la OECD.

Gráfico 3 Tasa de reemplazo promedio según años cotizados, pensión autofinanciada

Fuente: Cabezón y Larraín (2021).  
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Gráfico 4 Esperanza de vida al nacer, por género y total.

Fuente: Cepal. 

mujeres tengan una edad de jubilación menor 
a la de los hombres, considerando además que 
tienen una expectativa de vida mayor que la de 
ellos, es paradójico, por cuanto ellas requieren 
f inanciar más años como pensionadas. 

Una forma de incentivar que la mujer se pensio-
ne más tarde, fue el requisito de edad que tenía 

el pilar solidario, creado en 2008, donde los be-
neficios de vejez son entregados al cumplir los 
65 años, en el caso de hombres y mujeres. Este 
requisito se mantuvo con la creación de la PGU, 
por lo tanto, se accede al beneficio al cumplir 65 
años, independiente de encontrarse trabajando 
o estando ya pensionado. 
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4. ¿HACIA DONDE DEBIESEMOS IR?: 
PROPUESTA DE MEJORAS AL SISTEMA DE 
PENSIONES VIGENTE

Los factores recientemente descritos traen como con-
secuencia en promedio bajas tasas de reemplazo. Sin 
embargo, para quienes cotizan por más años, éstas son 
bastante más altas, superando levemente el 60% en el 
caso de personas que cotizaron por más de 30 años. Se 
debe tener presente también que la OIT establece un 
estándar mínimo de tasa de reemplazo de al menos 40% 
después de 30 años de cotizaciones o 20 años de residen-
cia20, lo que entrega un nivel de referencia para compa-
rar los datos del sistema chileno. Es fundamental tener 
presente que a mayor número de años cotizados, mayor 

será la pensión final, respecto de alguien que cotiza por 
menos tiempo. 

Los datos a mayo de este año de nuevos pensionados, 
publicados por la Superintendencia de Pensiones mues-
tran que los montos de las pensiones son mayores en la 
medida en que aumenta el número de años cotizados, 
así como también, cuando la densidad de cotizaciones 
es alta. La densidad de cotizaciones representa cuanto 
tiempo la persona cotizó desde que está afiliada al siste-
ma de pensiones del DL 3.50021.  

20.  Convenio sobre la seguridad social (norma mínima), 1952 (núm. 102) de la OIT.
21. La densidad de cotizaciones representa el cociente entre el número de meses cotizados desde el momento de afiliación al sistema de 
pensiones del DL 3.500 hasta la fecha del primer pago definitivo de pensión y el número de meses transcurridos desde la fecha de afiliación y 
hasta la fecha del primer pago definitivo de pensión.
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Con todo, nuestro país ya está en una mejor posición 
para enfrentar el envejecimiento de la población y no 
debe cometer el error de retroceder: cuenta con un siste-
ma de pensiones multipilar, donde la PGU fijó un piso 
mínimo de ingreso en la vejez sobre el cual se construye 
una pensión final más alta, con los ahorros personales 
obligatorios y voluntarios que se realizan durante la eta-
pa laboral activa.

Muchos países han tenido que revisar sus sistemas de 
pensiones para enfrentar los desafíos demográficos. La 
transición demográfica ha hecho que el financiamiento 
de los sistemas de reparto sea inviable, por lo que se han 
inyectado grandes cantidades de recursos públicos para 
financiar sus déficits. En Chile la caída de las tasas de na-

talidad, el envejecimiento de la población y las mayores 
expectativas de vida han traído como consecuencia una 
disminución del número de personas en la fuerza de tra-
bajo en relación con quienes se encuentran en su etapa 
pasiva. Así, en 2050 se proyecta que habrá 2,4 personas 
en edad de trabajar por cada persona mayor de 65 años, 
siendo hoy la relación de 5,3 personas. 

Por lo tanto, no es viable financieramente tener un siste-
ma de reparto. La lógica de reparto consiste en que parte 
importante del financiamiento viene desde los contri-
buyentes del sistema, es decir, de los trabajadores que 
cotizan en el sistema. Como resultado del envejecimien-
to de la población, el número de aportantes al sistema 
no será suficiente para financiar el pago de pensiones, 

Gráfico 5 Pensión autofinanciada promedio de nuevos pensionados, por años cotizados y densidad de cotización

Fuente: LyD en base a datos de la Superintendencia de Pensiones al mes de mayo 2022. El Valor de la UF es el promedio de ese mes publicado por el Banco 
Central de Chile. 
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incluso cuando el Estado también concurra con finan-
ciamiento, por lo que las presiones fiscales que se gene-
rarían serían considerables. No obstante, la Ministra del 
Trabajo y Previsión Social señaló como uno de los prin-
cipios de la reforma estructural de pensiones que el Go-
bierno propondrá, que “el sistema debe ser sostenible y 
se debe mantener coherencia entre los aportes y los be-
neficios del sistema de manera de no generar presiones 
insostenibles del erario fiscal”22. Por lo tanto, para man-
tener esa sostenibilidad existe el riesgo que se ajusten 
ciertos parámetros del sistema, tales como aumentar la 
tasa de cotización, aumentar los requisitos para acceder 
a los beneficios y disminuir el monto de las pensiones ya 
otrogadas o las nuevas que se generen.  

En efecto, un número importante de países han tenido 
que modificar parámetros de sus sistemas de reparto. 
De acuerdo a un informe de la FIAP23,  entre 1995 y 
diciembre 2021, la mayoría de los países con sistema pú-
blico de reparto modificaron sus parámetros. Los datos 
muestran que de un total de 35 países realizaron ajustes 
en la fórmula del beneficio y de estos, 30 aumentaron la 
edad de retiro. Algunos países de este grupo son Austra-
lia, Dinamarca, Bélgica y Países Bajos, entre otros.

Asimismo, 23 países aumentaron la tasa de cotización: 
Francia, Noruega, Portugal, España, Costa Rica y Bul-
garia y además aumentaron la edad de retiro y ajustaron 
los parámetros para acceder a beneficios. Entre los pará-
metros que se modifican en la fórmula están: el incre-
mento del número de años cotizados para tener derecho 
a pensión, ajuste de pensiones a factor de longevidad y 

mecanismos de ajuste del monto de pensiones (montos 
se ajustarán según la relación ingresos-gastos del siste-
ma de pensiones)24, entre otros. Además, 7 países -entre 
los que destaca Alemania- modificaron el tope imponi-
ble sobre el cual se cotiza. En la región y de acuerdo a 
OCDE (2021), Brasil incrementó la tasa de cotización 
de cargo de los empleadores de 8% a 11% y de 7,5% a 
14% dependiendo del ingreso. También se estableció 
una edad mínima de jubilación para mujeres y  hom-
bres, de 62 y 65 respectivamente.  

Por lo tanto, Chile no debe desconocer los avances que 
se han realizado en temas previsionales. La última edi-
ción del Mercer CFA Global Pension Index (MCGPI) 
202125 que es un ranking que clasifica los sistemas de 
pensiones en el mundo, ubicó a Chile en el lugar 16 con 
67 puntos (de un total de 100), entre 43 países cuyos 
sistemas de pensiones son evaluados. El sistema chileno 
fue descrito como un sistema con buena estructura y 
muchos aspectos positivos, pero con espacios para me-
jorar. Dentro de las recomendaciones se encontraba el 
aumento de ayudas para las personas más vulnerables. 
Con la creación de la PGU esta recomendación podría 
quedar cubierta y podría esperarse una mejor evaluación 
del sistema chileno en el próximo ranking. También se 
recomendó aumentar la edad de retiro en mujeres y es-
tablecer una edad mínima para acceder a los beneficios 
en el pilar contributivo (en el caso de pensionarse anti-
cipadamente). 

Reconociendo que el sistema tiene espacios de mejora, 
las siguientes propuestas,  implementadas de manera gra-

22.  En Comisión de Hacienda del Senado. 
23.https://www.fiapinternacional.org/wp-content/uploads/2016/01/Reformas_Param%C3%A9tricas_en_Programas_de_Re-
parto_1995-Dic.2021_Principales_Resultados.pdf 
24. En Portugal este cambio fue aprobado en 2014, pero aún no se define cuando entrará en vigencia. 
25.  Elaborado por la empresa Mercer, en conjunto con Monash University y el CFA Institute, este indicador considera adecuación, sostenibili-
dad e integridad de los sistemas que evalúa. 
https://www.mercer.com/content/dam/mercer/attachments/private/gl-2021-global-pension-index-mercer.pdf
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dual, incrementarían el monto de las pensiones futuras:

i. Crecimiento económico y la creación de empleos for-
males: 

• solo el crecimiento económico es capaz de gene-
rar empleos formales y duraderos;

• sistemas de pensiones con mercados laborales 
que tienen altos grados de informalidad, siempre 
otorgarán pensiones bajas, por cuanto un gran 
número de trabajadores no cotiza y por lo tan-
to, no tendrán suficientes  ahorros para su vejez.

ii. Modificación de parámetros:

• Aumentar tasas de cotización: como se men-
cionó anteriormente, en el sistema administrado 
por las AFP la cotización obligatoria es de 10% 
más 1,1% promedio de comisión. En promedio, 
los países OCDE cotizan 18,2%26. Es necesario 
ahorrar más para poder tener pensiones más al-
tas. Las distintas propuestas de reforma de pen-
siones que se han presentado en la última dé-
cada han considerado un incremento de la tasa 
de contribución al sistema. En efecto, la última 
Reforma de Pensiones presentada en 2018 por 
el Ejecutivo, consideró un incremento de 4% de 
cargo del empleador, destinado a las cuentas de 
ahorro personal. Sin embargo, durante su trami-
tación se modificó este porcentaje, aumentándo-
se a 6%, destinándose 3% al ahorro colectivo y 3% 
al ahorro en cuentas individuales. Sin embargo, 
no se lograron acuerdos políticos en esta materia, 
por lo que la discusión de la reforma se congeló 
en el Senado, tras ser aprobado por la Cámara de 
Diputados. 

Con todo, es necesario incrementar la tasa de 
contribución para aumentar el ahorro, pero en las 
cuentas individuales, de tal manera de incremen-
tar los recursos ahorrados y además, no generar 
un desincentivo adicional a participar en el siste-
ma contributivo que puede incentivar la subcoti-
zación y la informalidad. Por lo tanto es necesario 
evaluar si los mayores beneficios entregados en el 
marco del pilar solidario generan desincentivos a 
cotizar y a la formalidad del trabajo.

• Aumentar edad de jubilación: actualmente, 
la edad legal para pensionarse en el pilar contri-
butivo es de 60 años para mujeres y 65 años para 
hombres, diferencia de 5 años que también se 
observa en Austria, Colombia, Israel y Polonia, 
de acuerdo a datos de la OCDE. El promedio 
de edad de retiro en los países miembros de la 
OCDE es de 64,2 en hombres y de 63,4 en muje-
res27. Sin embargo, las edades de retiro en Islan-
dia y Dinamarca, países con 80 puntos en el Mer-
cer CFA Global Pension Index (MCGPI), son de 
67 y 65,5 años respectivamente, sin distinción 
entre hombres y mujeres.   La Tabla 2 muestra las 
edades actuales de jubilación anticipada y normal 
en países de la OECD.

En el caso chileno, de acuerdo a datos de la Su-
perintendencia de Pensiones, el 39% de las muje-
res se pensionan al cumplir los 60 años, mientras 
que en el caso de los hombres el 51% lo hace a 
los 65. Luego, en el caso de las mujeres, un 35% 
lo hace entre los 66 y 67 años, mientras que un 
33% de hombres se pensiona entre 66 y 67 años. 
Es decir, si bien muchas personas en la práctica 
han pospuesto por un par de años su retiro de la 
vida laboral, un importante número de personas 
se pensiona a la edad legal.

26. Pensions at a Glance 2021, OECD. 
27. La edad normal de retiro se define como la edad a la que se es elegible para pensionarse en todos los esquemas combinados de pensión. 
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Notas: n.a. = jubilación anticipada o aplazamiento de la pensión no está disponible; Oc= ocupacional; Mín = pensión mínima; SL = nivel de subsistencia alcan-
zado; T = pensión objetivo; s.e= sin edad normal de jubilación, debido a que las prestaciones se ajustan automáticamente a la edad de jubilación de forma 
actuarialmente neutra; FDC= contribución definida (funded defined contribution); DB=beneficio definido (defined benefit); Básica= básica; puntos= equivalen 
a las contribuciones individuales. Cada punto tiene un valor; NDC= contribución definida nocional (notional defined contribution).
Fuente: Pensions at a Glance 2021, OECD.

Tabla 2  Edades de retiro anticipado y normal, por tipo de régimen de pensión en países OCDE 2020.

País Régimen de 
pensión Anticipada Normal País Régimen de 

pensión Anticipada Normal

Australia T n.a. 66 Israel (cont) hombre FDC 67 ..

FDC 55 .. mujer FDC 62

Austria hombre DB, Mín 62 65 Italia NDC + DB 62 62

mujer DB, Mín n.a. 60 Japón Básica, DB 60 65

Bélgica DB 63 65 Korea Básica, DB 57 62

Mín n.a. 65 Latvia NDC, Mín, FDC 61,8 63,8

Canadá Básica, T n.a. 65 Lituania hombre Básica, puntos 59 64

DB 60 65 mujer Básica, puntos 58 63

Chile Mín, T n.a. 65 Luxemburgo Básica, DB, Mín 62 62

hombre FDC cualquier edad 
& SL 65 México Mín 60 65

mujer FDC cualquier edad 
& SL 60 Básica n.a. 68

Colombia hombre DB, Mín n.a. 62 DB, FDC 60 or SL ..

hombre FDC cualquier edad 
& SL 62 Holanda Básica n.a. 66,3

mujer DB, Mín n.a. 57 DB (Oc) sector 
específico

..

mujer FDC cualquier edad 
& SL 57 Nueva Zelanda Básica n.a. 65

Costa Rica hombre DB, FDC n.a. 61,9 Noruega Básica, T n.a. 67

mujer DB, FDC n.a. 59,9 DB 62 67

República Checa Básica, DB, Mín 60 63,7 FDC 62

Dinamarca Básica, T n.a. 65,5 Polonia hombre DB / NDC, Mín n.a. 65

FDC (ATP) 65,5 .. mujer DB / NDC, Mín n.a. 60

FDC (Oc) 60 .. Portugal DB 62 65,3

Estonia Básica, puntos 60,8 63,8 Mín n.a. 65,3

FDC 62 .. República Eslovaca puntos, Mín 60,7 & SL 62,7

Finlandia DB 63 65 Eslovenia DB, Mín 60 62

T 63,8 65 España DB, Mín 63 65

Francia DB, Mín 62 63,5 Suecia Básica, T n.a. 65

puntos 55 64,5 DB / NDC, FDC 62 ..

Alemania puntos 63,7 65,7 FDC (Oc) 55 65

T n.a. 65,7 Suiza hombre DB, Mín 63 65

Grecia Básica, DB, NDC 62 62 mujer DB, Mín 62 64

Hungría hombre DB, Mín n.a. 64,5 hombre DB (Oc) 58 65

mujer DB, Mín n.a. 62 mujer DB (Oc) 58 64

Islandia Básica, T n.a. 67 Turquía hombre DB, Mín n.a. 52

FDC (Oc) 65 67 mujer DB, Mín n.a. 49

Irlanda Básica n.a. 66 Reino Unido Básica, DB n.a. 66

Israel hombre Básica n.a. 67 Estados Unidos DB 62 66

mujer Básica n.a. 62
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El aumento de las expectativas de vida, los cam-
bios en el mercado laboral y la entrada más tardía 
de los jóvenes al mercado del trabajo, dan cuenta 
de que es necesario aumentar las edades de jubi-
lación en hombres y mujeres, de tal manera de 
que puedan ahorrarse más recursos que permitan 
financiar mayor número de años recibiendo una 
pensión. Sin embargo, para lograr este tipo de 
modificaciones se requieren importantes acuer-
dos políticos, siendo esta la razón de por qué en 
América Latina, las edades de retiro han perma-
necido relativamente estables (Cepal, 2019)28.

Para Chile, es necesario aumentar la edad de ju-
bilación en ambos géneros, o al menos igualarlas, 
de tal manera, de poder tener un mayor ahorro, 
sobre todo en el caso de las mujeres, que tienen 
pensiones menores a las de los hombres, por su 
intermitencia en el mercado laboral y sus lagu-
nas previsionales. Un ejemplo es Suecia, quien 
de acuerdo a OECD (2021), aumentó la edad de 
jubilación para acceder a la pensión pública con-
tributiva de 61 a 62 años y se planifica aumen-
tarla a 63 en 2023 y a 64 en 2026. En el caso de 
la pensión garantizada, se pretende aumentar la 
edad de 65 a 66 en 2024 y a 67 en 2027. La idea es 
lograr que la edad de jubilación esté indexada a la 
esperanza de vida, de tal manera que el aumento 
de las edades se haga por cohorte de nacimiento. 

Finalmente, el sistema previsional chileno no 

establece un mínimo de edad para jubilarse an-
ticipadamente29, por lo que sería beneficioso es-
tablecerlo como es el caso de Australia, Francia y 
Suiza que establecen un mínimo de 55 años.

• Mecanismos para que trabajadores in-
dependientes coticen: se deben implemen-
tar mecanismos que incentiven a los traba-
jadores independientes a cotizar. En esta 
línea ya se han hecho esfuerzos, como la ley 
N° 21.133 de 2019, que estableció la obliga-
toriedad de cotizar de los independientes que 
emiten boletas de honorarios y así obtener co-
berturas en salud, pensiones, seguros de acci-
dentes y enfermedades laborales, entre otros. 

Bajo esta ley, las cotizaciones se pagan de ma-
nera anual a través de la Declaración Anual de 
Impuesto a la Renta de abril de cada año, con 
cargo a la devolución de impuestos. Además, se 
incrementó gradualmente la retención del 10% 
sobre las Boletas de Honorarios, llegando al ré-
gimen de 17% en 2028. Durante 2022, la reten-
ción de las boletas es de 12,25%. De acuerdo a 
si el cotizante elige cotizar por el total de la ren-
ta imponible o por una base imponible menor 
(lo que permite tener o cobertura completa o 
cobertura parcial)30, son los porcentajes de esta 
retención que se destinan a cada benef icio31. 
Así, en 2022 si el trabajador independiente co-
tiza por el total (12,25%), 4,68% va para pen-

28. “Los sistemas de pensiones en la encrucijada: Desafíos para la sostenibilidad en América Latina”. Cepal (2019).
29. El artículo 3ro del DL No 3.500, señala que pueden jubilarse sin cumplir la edad legal quienes cumplan con los siguientes requisitos: obtener 
una pensión igual o superior al 70% del promedio de las remuneraciones imponibles percibidas y rentas declaradas, calculado según lo dis-
puesto en el artículo 63 del DL 3.500; obtener una pensión igual o superior al 80% de la pensión máxima con aporte solidario (PMAS) vigente 
a la fecha en que se acoja a pensión; tener con 10 o más años de afiliación o tener un período de afiliación tal que, sumado al tiempo cotizado 
en el antiguo sistema, no sea inferior a diez.
30.  La cobertura completa considera cotizar por el 80% de las rentas brutas anuales mientras que la cobertura parcial considera un % menor 
de ella. En efecto, para 2022 se considera el 47% del 80% de las rentas brutas anuales. Para más detalle ver: https://www.previsionsocial.
gob.cl/sps/ley-honorarios/
31. En cada operación renta hasta 2028 se podrá elegir entre ambas alternativas.
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siones, mientras que si se elige una menor base 
imponible se destina 4,19%. 

De acuerdo al Informe Financiero de la ley 
recientemente mencionada, se esperaba que 
720.414 personas cotizaran el primer año, au-
mentando este número a 909.601 en régimen 
(2028). Sin embargo, de acuerdo a cifras de la 
Superintendencia de Seguridad Social (SUSE-
SO), cerca de 77.692 independientes cotizaron 
para pensiones, de los cuales 75.349 cotizaron 
al sistema administrado por las AFP y 2.343 al 
sistema antiguo de cajas de previsión. Es decir, 
los independientes que cotizan en el sistema 
de capitalización individual apenas alcanzan el 
1,4% del total de cotizantes activos32. 

Estas cifras relevan la importancia del empleo 
formal. Sin embargo, siempre existirán personas 
que opten por trabajar de manera independien-
te, por lo que es necesario avanzar en el diseño e 
implementación de políticas públicas que permi-
tan una mayor incorporación al sistema de segu-
ridad social, de tal manera de otorgarles acceso a 
coberturas en salud y pensiones.  Asimismo, se 
debe tener especial cuidado con no implementar 
políticas públicas que generen desincentivos a 
cotizar, como podría ser el caso de políticas que 
entreguen beneficios vinculados a nulos o bajos 
ingresos.

• Fomentar el  ahorro voluntario: según ci-
fras de la Superintendencia de Pensiones, existen 
1.600.000 cuentas individuales por cotizaciones 
voluntarias, aproximadamente. Esto es, aproxi-

madamente un 27% del total de cotizantes acti-
vos. Por lo tanto, deben seguir implementándo-
se medidas en esta línea para poder fomentar el 
ahorro de recursos adicionales o compensar por 
períodos sin cotización que el trabajador haya ex-
perimentado durante su vida laboral. 

De los factores recién descritos, uno de los más relevan-
tes es aumentar la densidad de cotizaciones, es decir, 
disminuir las lagunas previsionales que se generan por 
períodos de inactividad, cesantía o por informalidad 
laboral que hace que una cantidad importante de tra-
bajadores no cotice regularmente. En 2021, durante la 
tramitación de la ley corta de pensiones33, se propu-
so un seguro de lagunas previsionales que aseguraba 
que todos los af iliados que recibieran una prestación 
del seguro de cesantía, cotizaran el 10% para pensio-
nes y el 2,21% del seguro de invalidez y sobrevivencia 
(SIS). Actualmente, quienes reciben una prestación 
del seguro de cesantía con cargo al fondo de cesantía 
solidario, reciben el aporte del 10% de la cotización 
para pensiones, mientras que quienes hacen uso de su 
cuenta individual de cesantía, no reciben aporte para 
cotización previsional. Además, en ambos casos no se 
cubre el aporte al SIS. 

Además, el mercado laboral y sus altos niveles de in-
formalidad, trae como consecuencia que una canti-
dad importante de trabajadores no cotice, o si entra 
y sale de la informalidad hacia el mercado laboral, co-
tiza poco y por salarios bajos. Por lo tanto, es impor-
tante contar con una propuesta en esta materia, de lo 
contrario, cualquier reforma será insuficiente. Hasta 
ahora no se han presentado propuestas por parte del 
Gobierno en esta línea.

32. Cifras del último Informe Estadístico Semestral de la Seguridad Social, del primer semestre de 2021, publicado por la SUSESO. 
33. Este proyecto de ley no siguió tramitándose, porque se presentó el proyecto de ley que creó la PGU.
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La PGU incrementa el monto de las pensiones del 90% 
de todos los pensionados actuales34 y futuros, por lo 
que las mejoras recién planteadas al sistema de capi-
talización individual permitirán a los pensionados fu-
turos mejorar sus pensiones35. En el debate público, 
se ha instalado la idea de que es necesario introducir 
solidaridad al sistema de pensiones actual, cuando el 
sistema de pensiones chileno ya cuenta con un fuerte 
componente solidario. En efecto, a junio de este año, 
del total de recursos destinados al pago mensual de 
pensiones, el 52% corresponde a pago por PGU y pen-
sión básica de invalidez y aporte solidario de invalidez, 

f inanciadas con recursos f iscales, mientras que el 48% 
restante corresponde a pago de pensiones autof inan-
ciadas a partir de los ahorros de los trabajadores36. 
Cuando la PGU alcance la cobertura total, es decir, 
solo excluya a aquellos pertenecientes al 10% de ma-
yores ingresos, los recursos destinados a solidaridad 
en el sistema de pensiones serán incluso mayores. En 
plena implementación deberá evaluarse la sostenibi-
lidad de este pilar, considerando por ejemplo, la idea 
de elevar su monto a $250.000, como propone el pro-
grama de Gobierno.

34.  Incluso de quienes aún no son pensionados, pero sí cumplen la edad. 
35. En esta línea, la propuesta del Gobierno de un incremento en cobertura y monto a $ 250.000 para todos los mayores de 65 años, es una 
medida que debe vincularse al diseño de la reforma de pensiones, por cuanto su incremento introduce aún más solidaridad al sistema de pen-
siones y permite elevar las pensiones de todos los pensionados. Con todo, la discusión sobre el aumento y cobertura de la PGU debe centrarse 
en garantizar el financiamiento y la sostenibilidad de largo plazo. 
36. Considerando el pago de pensiones autofinancias de vejez y pensiones de invalidez pagadas por las AFP. Si se consideran las pensiones 
de viudez y de orfandad, del total de recursos el 52% es para pagar pensiones del sistema AFP y el restante 48% es para pago de PGU y pen-
siones solidarias. 
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Anualmente se cotizan para pensiones aproximada-
mente USD $8.226 millones. Un aumento de 6 pun-
tos porcentuales en la cotización como establecía el 
proyecto de ley que está en el Senado, signif ica que las 
cotizaciones crecerían en USD$ 4.936 millones.37

Si estos recursos se destinan a cuentas individuales o 
a un fondo colectivo, la rentabilidad que generen, la 
edad del individuo que cotiza y la gradualidad con que 
se aplique la cotización, son factores que determinan 
el mayor monto de la pensión que se obtendría por 
esta mayor cotización. En efecto, según un estudio 
realizado por López (2016)38, cuando la cotización 
adicional es de 5%, y se destina la totalidad de ella al 

ahorro en cuenta individual de la AFP, el incremen-
to porcentual de la pensión se movería entre 0,5% y 
39,2%, dependiendo de si el individuo tiene 60 o 20 
años respectivamente al momento en que se empieza 
a aplicar este incremento en la tasa de cotización, con-
siderando incrementos anuales de 0,5%39. Si la imple-
mentación fuese inmediata, el incremento porcentual 
de la pensión es mayor, ubicándose entre 1,7% y 50%, 
en el caso anterior. 

Por otro lado, el mismo estudio estima el impacto que 
tendría en las pensiones actuales (para el pago de pen-
siones de 1,2 millones de personas) si se destinara en-
tre 0,5% y un 2% de la cotización adicional a reparto. 

5. FONDO COLECTIVO EN LA PROPUESTA DE 
REFORMA DE PENSIONES

37. Considerando los datos a junio de cotizantes y remuneración imponible promedio, publicados por la Superintendencia de Pensiones. 
38.  “Aumento de 5% en la cotización previsional y su impacto en las pensiones”, Fernando López (2016).
https://www.observatorioeconomico.cl/index.php/oe/article/view/125/129
39. Estudio realizado en el marco de la reforma de pensiones del segundo gobierno de Bachelet, donde se proponía una cotización adicional 
de 5%, de los cuales 3 puntos porcentuales iban a ahorro en cuentas individuales y los restantes 2 puntos porcentuales se destinaban a un 
fondo colectivo. Las estimaciones fueron realizadas considerando cotizantes hombres. 
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Los resultados muestran que, si se destina un 0,5% 
a dicho esquema, las pensiones se incrementarían en 
7,3%. Si se destina 1% al fondo de reparto subirían a 
14,7%, llegando a aumentar 29,4% si se envía el 2% a 
sistema de reparto. 

Si bien un sistema de pensiones de reparto aumentará  
el monto de las pensiones actuales de manera más rápi-
da, el problema es la sustentabilidad de este modelo en 
el largo plazo. De acuerdo a las proyecciones de pobla-
ción de Cepal, hacia 2050 se proyecta un decrecimien-
to de la población (producto de la proyección de bajas 
tasas de natalidad), lo que se traduce en un menor cre-
cimiento de la fuerza de trabajo. Esto, acompañado del 
envejecimiento de la población, da cuenta de que hacia 
adelante los incrementos en las pensiones serán meno-
res y por lo tanto, la presión f iscal para mantener el 
monto de las pensiones ya alcanzado por las personas 
y evitar su caída, además de f inanciar las nuevas pen-
siones que se otorguen, será de magnitudes relevantes. 

En efecto, si el número de cotizantes crece en un ho-
rizonte de 30 años a la misma tasa que crece la fuerza 
de trabajo tanto para hombres, como mujeres, podría-
mos llegar a un total de cerca de 5.612.550 cotizantes, 
lo que equivale a una disminución de 4% respecto del 
dato de junio de este año, disminución que es de 8% en 
el caso de cotizantes mujeres y 2% de hombres. Por otro 
lado, el número de personas mayores de 60 y 65 años 
(edades de pensionarse de mujeres y hombres respecti-
vamente) se duplican en ese mismo período, llegando 
a 6.185.023 personas. Así, en 2050 existirían 0,9 po-
tenciales cotizantes por cada pensionado, relación que 
es de 1,9 en 2022. Es decir, el número de personas que 
contribuyen al sistema será cada vez menor, mientras 
que las personas que requieran pensionarse serán cada 
vez más, lo que confirma la falta de garantías de que 
existan recursos disponibles para quienes cotizan hoy 
y se pensionarán en el futuro. 
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6. COMENTARIOS FINALES

El envejecimiento de la población junto con el aumen-
to de las expectativas de vida, han generado que los 
sistemas de pensiones de reparto sean financieramente 
inviables. Muchos países han incorporado algún meca-
nismo de capitalización individual en sus sistemas de 
pensiones para aumentar los montos de las pensiones, y 
mitigar de cierta forma los efectos que el envejecimien-
to de la población tiene en los sistemas de reparto. Así, 
la transición demográfica se traduce en una cantidad 
menor de personas en el mercado laboral y un mayor 
número de personas en etapa pasiva (pensionados). 
En este sentido se debe ser fiscalmente responsable y 
no generar presiones de gasto fiscal de largo plazo, por 
cuanto se necesita una mayor cantidad de recursos para 
mantener el monto de las pensiones alcanzadas en el 
futuro y financiar además las nuevas pensiones que se 
otorguen. 

Chile ya ha avanzado en esta dirección, reemplazando 
en 1981 el deficitario sistema de las antiguas cajas de 
previsión por uno de capitalización individual, por lo 
que no se debe retroceder y establecer un mecanismo 
colectivo o de reparto, sino que se deben realizar esfuer-
zos centrados en mejorar aquellos aspectos del sistema 
de pensiones actual que requieren perfeccionamiento. 
Además, el sistema de pensiones en Chile ya tiene un 
fuerte componente solidario, pues el Estado ya garanti-
za un piso mínimo para todos los mayores de 65 años, 
que es la PGU, monto sobre el cual se suman los aho-
rros de las cuentas individuales y ahorro voluntario.

En primer lugar, la mejor política pública en materia 
previsional será la generación de empleos formales, 
como producto del crecimiento económico. Tener un 
empleo formal permite cotizar para pensiones y salud, 
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6. COMENTARIOS FINALES

permitiendo a las personas tener acceso a cobertura en 
materias de seguridad social.  Asimismo, se deben im-
plementar políticas que permitan disminuir la tasa de 
ocupación informal que tiene el mercado laboral chile-
no, de lo contrario cualquier reforma será insuficiente. 
También se debe aumentar la edad de jubilación y au-
mentar la tasa de cotización, ambas medidas permiten 
ahorrar más por más tiempo, lo que es muy relevante 
cuando se requiere aumentar el monto de las pensiones 
y además financiar pensiones por más tiempo. 

Es fundamental aumentar la densidad de cotizaciones, 
por cuanto el total de recursos ahorrado hasta el final 

de la vida laboral está determinado por el ahorro en las 
cuentas individuales. Extensos periodos de lagunas pre-
visionales se traducen en cero ahorro para pensiones. 

Finalmente, es imperante que el Gobierno presente 
una agenda que fomente el crecimiento y la inversión, 
de tal manera de recuperar el camino del crecimiento 
económico, que es fundamental para generar empleos 
formales y duraderos. Con todo, las modif icaciones 
que se propongan sin duda requieren de acuerdos téc-
nicos y políticos, que permitan llevar a cabo la aproba-
ción de estas modif icaciones y su posterior implemen-
tación.


